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This purpose of this research is to identify the influence of corporate governance 
mechanism toward company performance, and agency cost. This research used 31 companies 
listed on Indonesian Stock Exchange in period year 2010-2012. The analysis is done by using 
Normality test, Classic Assumption test consist of, Multikolinearity, Autokorelation and 
Heteroscedastisity  tests then using Multiple Regression tests consist of t and F test.  
This research used independent variable, and dependent variable. The independent 
variable consist of managerial ownership, institusional ownership, independent commissioner, 
audit committee, and direction board. Besides independent variable are agency cost(operating 
expense and asset turn over). 
Based on the results of the test with α = 5%, indicating that no significant influence 
of the corporate governance mechanism of the agency cost. 
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A. PENDAHULUAN 
Pada saat ini istilah Good 
Corporate Governance (GCG) atau Tata 
Kelola Perusahaan yang baik kian populer. 
Isu corporate Governance timbul karena 
adanya pemisahan antara kepemilikan dan 
pengendalian perusahaan. Topik Good 
Corporate Governance (GCG) ini mulai 
muncul dan menjadi perhatian semenjak 
terjadinya krisis ekonomi yang melanda 
sebagian besar wilayah dunia, termasuk 
negara-negara asia timur, dan Indonesia 
pada pertengahan tahun 1997. Krisis 
keuangan tersebut sangat berdampak pada 
pasar modal. Yang berasal dari beberapa 
faktor seperti nilai tukar mata uang asing, 
kebangkrutan, dan nilai likuidasi beberapa 
perusahaan listing di pasar modal, dan 
semakin memburuknya kepercayaan 
investor terhadap mekanisme corporate 
governance perusahaan yang beroperasi di 
pasar modal. 
Salah satu ciri utama dari lemahnya 
corporate governance adalah adanya 
tindakan mementingkan diri sendiri di 
pihak para manajer perusahaan. Jika para 
manajer perusahaan melakukan tindakan 
mementingkan diri sendiri dengan 
mengabaikan kepentingan investor, maka 
akan menyebabkan jatuhnya harapan para 
investor tentang pengembalian atas 
investasi yang telah mereka tanamkan. Hal 
ini tentunya bertentangan dengan tujuan 
corporate governance, dalam OECD 
(Organuzation For Economic Cooperation 
and development) menyatakan bahwa 
tujuan dari corporate governance adalah 
untuk mengurangi kesenjangan antara 
pihak-pihak yang memiliki kepentingan 
dalam suatu perusahaan (Pemegang Saham 
Mayoritas dan Pemegang Saham Lainnya) 
dan meningkatkan kepercayaan bagi 
investor dalam melakukan investasi, 
mengurangi biaya modal, meyakinkan 
kepada semua pihak atas komitmen Stake 
Holders (Kreditur, Investor, Karyawan, 
Perusahaan, Bond holder, dan share holder) 
seperti dalam Suranta dan Midi astuty 
(2004). 
Isu Corporate Governance 
dilatarbelakangi adanya agency theory  






kepengurusan suatu perusahaan terpisah 
dari pemiliknya dalam penelitian Majidah 
(2005). Menurut agency theory, adanya 
pemisahan antara kepemilikan dan 
pengelolaan perusahaan dapat 
menimbulkan konflik. Terjadinya konflik 
yang disebut agency conflict disebabkan 
pihak-pihak yang terkait yaitu prinsipal 
(yang memberi kontrak atau pemegang 
saham) dan agen (yang menerima kontrak 
dan mengelola dana prinsipal) mempunyai 
kepentingan yang saling bertentangan. Jika 
agen dan prinsipal berupaya 
memaksimalkan utilitasnya masing-masing 
serta memiliki keinginan dan motivasi yang 
berbeda, maka ada alasan untuk percaya 
bahwa agen (manajemen) tidak selalu 
bertindak sesuai keinginan prinsipal dalam 
Rachmawati (2007). Konflik kepentingan 
antara para manajer sebagai agent dan 
pemegang saham sebagai principal dapat di 
minimumkan dengan suatu mekanisme 
pengawasan yang mensejajarkan 
kepentingan yang terkait tersebut. Namun 
dengan munculnya mekanisme pengawasan 
tersebut akan menimbulkan adanya biaya 
yang disebut dengan Agency Cost / biaya 
agensi. 
Corporate governance diharapkan 
bisa berfungsi sebagai alat untuk 
memberikan keyakinan kepada para 
investor bahwa mereka akan menerima 
return atas dana yang diinvestasikan, dan 
yakin bahwa manajer tidak akan 
menggelapkan atau tidak menginvestasikan 
dana ke proyek-proyek yang tidak 
menguntungkan dan berkaitan dengan 
bagaimana investor mengontrol para 
manajer. 
Corporate governance meliputi 
serangkaian hubungan antara manajemen 
perusahaan, dewan direksinya (dewan 
direksi dan dewan komisaris), para 
pemegang saham dan stakeholders lainnya 
dalam OECD. Corporate governance juga 
merupakan suatu yang memfasilitasi 
penentuan sasaran-sasaran dari suatu 
perusahaan, dan sebagai sarana pencapaian 
sasaran dan sarana menentukan teknik 
monitoring kinerja. Corporate governance 
harus memberikan insentif yang tepat bagi 
dewan direksi dan manajemen dalam 
rangka mencapai sasaran, harus dapat 
memfasilitasi monitoring yang efektif dan 
mendorong penggunaan sumber daya yang 
efektif. 
Menurut dalam penelitian Lastanti 
(2005) mekanisme  Corporate Governance 
dibagi menjadi dua kelompok yaitu internal 
dan eksternal mechanism. Internal 
mechanism adalah cara untuk 
mengendalikan perusahaan dengan 
menggunakan struktur dan proses internal 
seperti rapat umum pemegang saham, 
komposisi dewan komisaris, komposisi 
dewan direksi dan pertemuan dengan board 
of directors. Sedangkan  eksternal 
mechanism adalah cara mempengaruhi 
perusahaan seperti pengendalian oleh 
perusahaan dan pengendalian pasar.  
 
Menurut Jensen dan Meckling 
dalam Faisal (2005), Kepemilikan 
manajerial dan kepemilikan institusional 
adalah dua mekanisme corporate 
governance yang dapat membantu 
mengendalikan masalah keagenan. Dalam 
penelitian Faisal (2005) menyimpulkan 
bahwa kepemilikan manajerial yang tinggi 
dapat digunakan untuk mengurangi masalah 
keagenan. Peningkatan saham yang dimiliki  
manajer akan mengurangi tindakan manajer 
untuk mementingkan kepentingannya 
sendiri. Penelitian Singh et al (2003) dalam 
Faisal (2005) menganalisis hubungan antara 
struktur kepemilikan dengan biaya 
keagenan pada perusahaan-perusahaan 
besar yang sudah go-public. Hasil 
penelitian singh et al mendukung penelitian 
Ang et al yang menyatakan bahwa semakin 
tinggi nilai kepemilikan manajerial secara 
positif dan signifikan mempengaruhi 
efisiensi pemanfaatan aktiva perusahaan. 
Menurut dalam penelitian yang 
dilakukan oleh Faisal (2005), diperoleh 
hasil yang menyatakan bahwa hubungan 
antara kepemilikan konstitusional dengan 
biaya keagenan adalah negatife hal ini 
mengidikasikan kepemilikan instutional 
belum efektif sebagai alat untuk memonitor 
manajemen dalam mengurangi agency cost. 
Sing et al dalam Faisal (2005) 
menyatakan bahwa ukuran dewan komisaris 






mempengaruhi efisiensi pemanfaatan aktiva 
namun tidak mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap pengurangan biaya 
keagenan yang diukur dengan beban 
operasi. Semakin besar ukuran dewan 
direksi semakin besar beban direksi 
manajerial yang terjadi. 
Penelitian ini merupakan replikasi 
dari penelitian yang dilakukan oleh Faisal 
(2005), peneliti menambahkan dua variabel 
independent yang di perkirakan juga 
berperan mempengaruhi agency cost, dua 
variabel tersebut yakni komisaris indpenden 
dan komite audit, penambahan variabel ini 
berdasarkan Siallagan dan Machfoedz 
(2006), yang menyatakan komite audit 
sangat penting untuk mengawasi laporan 
keuangan, serta Mayangsari (2003) yang 
menyatakan bahwa komisaris inependen 
juga memiliki tanggung jawab secara 
hukum dalam pengambilan keputusan. Di 
dalam penelitian Faisal (2005) 
menggunakan sample penelitian berupa 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada tahun 1999 
sampai dengan tahun 2001. Sampel diambil 
dengan menggunakan metode purposive 
sampling. Untuk menyempurnakan 
penelitian Faisal (2005), Peneliti bermaksud 
menganalisa masalah agency cost dengan 
mencari bukti empiris apakah terdapat 
pengaruh factor-faktor seperti kepemilikan 
mananjerial, kepemilikan institusional, 
komisaris independen, komite audit dan 
dewan direksi terhadap biaya keagenan  
pada perusahaan property dan real estate 
dari tahun 2012-2013.  
 
 
B. TINJAUAN  PUSTAKA.  
Good Corporate Governance 
Good Corporate Governance 
merupakan suatu konsep yang mengacu 
pada  teori keagenan. Dalam teori 
keagenan dibahas mengenai konflik 
antara pemilik modal dan agen yang 
dapat menimbulkan banyak biaya yang 
tidak efisien. Good corporate governance 
(GCG) merupakan cara-cara manajemen 
perusahaan (para Direktur) bertanggung 
jawab kepada pemilik perusahaan atau 
pemegang saham dalam OECD. Secara 
umum istilah Good Corporate 
Governance menurut tatanan Bahasa 
Indonesia diartikan sebagai Tata Kelola 
Perusahaan yang baik.  
 
Menurut The Indonesian Institute of 
Corporate Governance (IICG) tahun 
2000 mendefinisikan Good Corporate 
Governance: 
Suatu proses dan struktur yang 
diterapkan dalam menjalankan 
perusahaan dengan tujuan utama untuk 
meningkatkan nilai pemegang saham 
dalam jangka panjang dengan tetap 
mempertahankan kepentingan 
stakeholders yang lain. 
      
Menurut Cadburry Comitee seperti yang 
dikutip oleh Daniri (2005:7) dalam 
bukunya Good Corporate Governance : 
 GCG adalah prinsip yang 
mengarahkan dan mengendalikan 
perusahaan agar mencapai keseimbangan 
antara kekuatan serta kewenangan 
perusahaan dalam memberikan 
pertanggungjawabannya kepada para 
stockeholders khususnya, dan stakeholder 
pada umumnya. 
 
Berdasarkan dari definisi 
tersebut, dapat disimpulkan bahwa 
corporate governance pada intinya adalah 
mengenai suatu proses, dan seperangkat 
peraturan yang mengatur hubungan antara 
berbagai pihak yang berkepentingan 
(stakeholders), terutama dalam arti 
sempit hubungan antara pemegang 
saham, Dewan Komisaris, dan Dewan 
Direksi demi tercapainya tujuan 
organisasi. 
Corporate governance ditujukan 
untuk mengatur hubungan-hubungan ini 
dan mencegah terjadinya kesalahan-
kesalahan signifikan dalam strategi 
korporasi dan untuk memastikan bahwa 
kesalahan-kesalahan yang terjadi dapat 
diperbaiki dengan segera. 
  
Prinsip-prinsip Corporate Governance 
Prinsip Corporate Governance 
yang dikutip oleh Daniri (2005:9-14) 
Terdapat lima prinsip dasar  yaitu : 
Transparancy, Accountability, 
Responsibility, Independency, dan 
fairness yang untuk memudahkan dapat 






prinsip tersebut dapat dijabarkan sebagai 
berikut : 
  
 a.  Transparacy (keterbukaan 
Informasi) 
      Transparacy (keterbukaan 
Informasi) dapat diartikan 
sebagai keterbukaan 




material dan relevan 
mengenai perusahaan. 
b.  Accountability (akuntanbilitas) 
      Accountability 
(Akuntanbilitas) adalah 
kejelasan fungsi, struktur, 
system dan pertanggung 
jawaban organ perusahaan 
sehingga pengelolaan 
perusahaan terlaksana secara 
efektif . 
c.   Responsibility (Pertanggung  
jawaban) 
      Perusahaan harus mematuhi 
peraturan perundang-
undangan serta melaksanakan 
tanggung jawab terhadap 
masyarakat dan lingkungan 
sehingga dapat terpelihara 
kesinambungan usaha dalam 
jangka panjang dan 
mendapatkan pengakuan 
sebagai good corporate 
citizen. 
d.   Indepency (Kemandirian) 
      Untuk melancarkan 
pelaksanaan azas good 
corporate governance, 
perusahaan harus dikelola 
secara independent. Dengan 
dikelola secara mandiri 
diharapkan masing-masing 
organ tidak saling 
mendominasi dan tidak dapat 
di intervensi oleh pihak lain. 
 
 
e.   Fairness (Kewajaran dan 
kesetaraan) 




pemegang saham dan 
pemangku kepentingan 
lainnya berdasarkan azas 
kewajaran dan kesetaraan. 
 
 Tujuan Corporate Governance 
Menurut dalam Sutojo dan 
Aldridge (2005), tujuan corporate 
governance adalah untuk memastikan 
bahwa: 
1. Melindungi hak dan kepentingan 
pemegang saham. 
2. Melindungi hak dan kepentingan 
para stakeholders. 
3. Meningkatkan nilai perusahaan 
dan para pemegang saham. 
Peningkatan nilai perusahaan 
ditandai dengan peningkatan 
modal sendiri yang berasal dari 
sumber dana perusahaan yang 
dimiliki para pemegang saham. 
Semakin besar jumlah modal 
sendiri tentunya dapat 
meningkatkan kepercayaan 
investor dan kreditur untuk 
meninvestasikan dananya di 
perusahaan yang bersangkutan. 
4. meningkatkan efisiensi dan 
efektifitas kerja board or director 
dan manajemen perusahaan . 
5. meningkatkan mutu hubungan 
antara board of director dengan 
manajemen senior perusahaan.  
 
  Manfaat Corporate Governance 
Menurut kutipan Daniri 
(2005:14) manfaat penerapan corporate 
governance adalah: 
a. Mengurangi agency cost, 
yaitu suatu biaya yang harus 
ditanggung pemegang saham 
sebagai akibat pendelegasian 
wewenang kepada pihak 
manajemen. Biaya-biaya ini 
dapat berupa kerugian yang 
diderita perusahaan sebagai 
akibat penyalahgunaan 
wewenang (wrong-doing), 
ataupun berupa biaya 
pengawasan yang mungkin 
timbul untuk mencegah 






b. Mengurangi biaya modal 
(cost of capital), yaitu 
sebagai dampak dari 
pengelolaan perusahaan yang 
baik tadi menyebabkan 
tingkat bunga atas dana atau 
sumber daya yang dipinjam 
oleh perusahaan semakin 
kecil seiring dengan turunnya 
tingkat resiko perusahaan. 
c. Meningkatkan nilai saham 
perusahaan sekaligus dapat 
meningkatkan citra 
perusahaan dimata publik 
dalam jangka panjang.  
d. Menciptakan dukungan para 
stakeholders (para pemangku 
kepentingan) dalam 
lingkungan perusahaan 
tersebut terhadap keberadaan 
perusahaan dan berbagai 
strategi dan kebijakan yang 
ditempuh perusahaan, karena 
umumnya mereka mendapat 
jaminan bahwa mereka juga 
dapat manfaat maksimal dari 





Mekanisme Good Corporate Governance  
Mekanisme Corporate 
Governance adalah suatu sistem yang 
mengendalikan dan mengarahkan 
operasional perusahaan yang 
menggunakan bagian-bagian Corporate 
Governance  dalam Suranta dan 
Midiastuty (2004). Adapun bagian-bagian 
tersebut meliputi: kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, 
komisaris independen, dewan direksi, dan 
komite audit. financing. 
Sedangkan dalam Lastanti (2005) 
mekanisme dalam corporate governance 
juga dibagi menjadi dua kelompok yaitu 
internal dan external mechanism. Internal 
mechanism adalah cara untuk 
mengendalikan perusahaan dengan 
menggunakan struktur dan proses internal 
seperti rapat umum pemegang saham, 
komposisi dewan komisaris, komposisi 
dewan direksi dan pertemuan dengan 
board of directors. Sedangkan external 
mechanism adalah cara mempengaruhi  
perusahaan selain dengan menggunakan 
mekanisme internal perusahaan seperti 
pengendalian oleh perusahaan dan 
pengendalian oleh pasar. 
Mekanisme good corporate 
govenance digunakan untuk memastikan 
bahwa investor memperoleh hasil dari 
aktivitas usaha perusahaan yang 
dilakukan oleh manajer. Dalam penelitian 
ini digunakan mekanisme internal 
corporate governance berupa 
kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, 
dewan direksi, dan komite audit.     
 
Kepemilikan Manajerial 
Dalam Sartono (2000) 
kepemilikan manajerial didefenisikan 
sebagai persentase suara yang berkaitan 
dengan saham dan option yang dimiliki 
oleh manajer dan direksi perusahaan. 
Secara matematis nilai kepemilikan 
manajerial diperoleh dari proporsi 
kepemilikan saham yang dimiliki oleh 
manajerial. Hal tersebut dapat 
dinyatakan dengan banyaknya saham 
(common stock) yang dimiliki oleh 
pihak manajerial (pengelola) dalam 
suatu perusahaan publik 
Salah satu mekanisme good 
corporate governance yang dapat 
digunakan untuk mengatasi masalah 
keagenan adalah dengan meningkatkan 
kepemilikan manajerial dalam Siallagan 
(2006). Dengan meningkatkan 
kepemilikan saham, diharapkan 
manajer akan bertindak sesuai dengan 
keinginan para principal, karena 
manajer akan termotivasi untuk 
meningkatkan kinerja 
Kepemilikan saham yang besar 
dari segi nilai ekonomisnya memiliki 
intensif untuk memonitor. Kepemilikan 
manajerial sebenarnya mempunyai dua 
peranan yang berbeda. Pertama, ia 
bertindak sebagai pemilik perusahaan, 
dan kedua ia bertindak sebagai manajer. 
Peranan seperti ini dapat megganggu 
manajer ketika bekerja dan dapat 
menimbulkan keinginan untuk 
mempertahankan kedudukannya 
diperusahaan. Kepemilikan manajemen 






dapat menyelaraskan potensi perbedaan 
kepentingan antara pemegang saham 
luar dengan manajemen. Sehingga 
permasalahan keagenan diasumsikan 
akan hilang apabila seorang manajer 





bertindak sebagai pihak yang 
memonitor perusahaan. Dari segi 
kepemilikan perusahaan, maka suatu 
perusahaan dapat dimiliki oleh institusi 
maupun noninstitusi dalam Lastanti 
(2005). Institusi merupakan sebuah 
lembaga yang memiliki kepentingan 
besar terhadap invenstasi yang 
dilakukan termasuk investasi saham 
sehingga biasanya institusi 
menyerahkan tanggung jawabnya pada 
divisi tertentu untuk mengelola 
investasi perusahaan tersebut. Dengan 
adanya Kepemilikan Institusional 
pengawasan atas perusahaan akan 
meningkat, hal ini karena instusi lain 
yang menanamkan modalnya pada 
suatu perusahaaan akan memonitor 
lebih ketat sehingga akan menghasilkan 
hubungan informasi yang lebih baik. 
Perilaku manipulasi oleh manajer 
yang berawal dari konflik kepentingan 
dapat diminimumkan melalui suatu 
mekanisme good corporate 
governance, yang bertujuan untuk 
menyelaraskan berbagai kepentingan 
tersebut. Salah satunya adalah dengan 
kepemilikan saham oleh investor 
institusional. Seperti yang dikutip oleh 
Midiastuty dan Machfoedz (2003) 
menyatakan bahwa investor 
institusional merupakan pihak yang 
dapat memonitor agent dengan 
kepemilikannya yang besar. 
 
Komisaris Independen 
Istilah Komisaris Independen 
memang tidak asing di dalam Good 
Coorporate Governance. Keberadaan 
komisaris independen tidak hanya 
sebagai pelengkap, tetapi juga 
bertanggung jawab secara hukum. Oleh 
karena itu, peranan komisaris 
independen sangat penting karena 
berfungsi sebagai kekuatan 
penyeimbang dalam pengambilan 
keputusan oleh dewan komisaris. 
Dalam rangka penyelenggaraan 
good corporate governance, 
keberadaan komisaris independen 
menurut ketentuan Peraturan 
Pencatatan Efek Nomor I-A Bursa Efek 
Indonesia (BEI) tentang Ketentuan 
Umum Pencatatan Efek di Bursa yang 
berlaku sejak tanggal 1 Juli 2000, 
mewajibkan perusahaan yang tercatat di 
BEI memiliki komisaris independen 
yang jumlahnya secara proporsional 
sebanding dengan jumlah saham yang 
dimiliki oleh bukan pemegang saham 
pengendali dengan ketentuan jumlah 
komisaris independen sekurang-
kurangnya 30% (tiga puluh per seratus) 
dari jumlah seluruh anggota komisaris. 
 
Komite Audit  
Komite audit adalah salah satu 
organ tambahan yang diperlukan 
perusahaan dalam pelaksanaan 
mekanisme corporate governance. 
Komite audit ini dibentuk oleh dewan 
komisaris serta membantunya untuk 
melakukan pemeriksaan atau penelitian 
yang dianggap perlu terhadap fungsi 
direksi dengan tujuan mengurangi 
penyimpangan pengelolaan perusahaan 
serta melaksanakan tugas penting 
berkaitan dengan sistem pelaporan 
keuangan.  
Komite audit memegang peranan 
yang cukup penting dalam mewujudkan 
good corporate governance karena 
merupakan bagian dari dewan 
komisaris dalam rangka mengawasi 
jalannya perusahaan. Keberadaan 
komite audit yang efektif merupakan 
salah satu aspek penilaian dalam 
mekanisme good corporate 
governance. Untuk mewujudkan 
prinsip good corporate governance di 

















  Dewan Direksi 
Dijelaskan dalam Daniri 
(2005:146), direksi adalah organ 
perusahaan pemegang kekuasaan 
eksekutif di perusahaan. Direksi 
mengelola operasi perusahaan sehari-
hari sesuai yang ditetapkan oleh UUPT, 
Anggaran dasar, RUPS serta dibawah 
pengawasan dewan komisaris. Tugas 
dan fungsi direksi menjalankan roda 
manajemen perseroan secara 
menyeluruh. Direksi juga memiliki 
tugas utama lain yaitu mengupayakan 
perusahaan dapat melaksanakan 
tanggung jawab sosialnya dan juga 
harus memperhatikan berbagai 
kepentingan stakeholders. Yang tak 
kalah penting adalah senantiasa 
mendorong penerapan Corporate 
Governance yang dilaksanakan dengan 
konsisten. 
Berdasarkan Pasal 1 dalam UU 
No. 40 Tahun 2007 tentang Perseroan 
Terbatas yang dikutip oleh Effendi 
(2008:12), yang dimaksud dengan 
dewan direksi adalah: 
Organ Perseroan yang 
berwenang dan bertanggung jawab 
penuh atas pengurusan perseroan 
untuk kepentingan perseroan, sesuai 
dengan maksud dan tujuan perseroan, 
serta mewakili perseroan baik di dalam 
maupun di luar pengadilan, sesuai 
dengan ketentuan anggaran dasar. 
Menurut dalam Effendi (2008) 
dewan direksi sangat diperlukan dalam 
mekanisme good corporate governance 
di suatu perusahaan. Karena diperlukan 
komitmen penuh dari dewan direksi 
agar mekanisme good corporate 
governance dapat berjalan dengan 
lancar sesuai harapan. Sebagai 
pengelola perusahaan dalam proses 
memaksimalkan kepentingan sendiri, 
dewan direksi diharapkan tidak 
merugikan pemegang saham. Dengan 
demikian, asas transparancy di dalam 
pengelolaan perusahaan dan 




Imanda (2004), agency theory 
menjelaskan tentang hubungan kontaktual 
antara pihak yang mendelegasikan 
pengambilan keputusan tertentu (Princial, 
pemilik atau pemegang saham) dengan 
pihak yang menerima pendelegasian 
tersebut (agen, direksi atau manajemen). 
Asumsi dasar yang membangun agency 
theory (teori keagenan) adalah agency 
problem (masalah keagenan) yang timbul 
sebagai akibat adanya kesenjangan antara 
kepentingan pemegang saham sebagai 
pemilik dan manajemen sebagai 
pengelola. Agency problem (masalah 
keagenan) dapat menimbulkan suatu 
biaya yang disebut dengan agency cost 
(biaya agensi). Gitman (2003: 20),  
agency cost didefinisikan sebagai berikut: 
”Agency cost is cost borne by 
stockholders to minimize agency problem 
and to contribute to the maximization of 
the owner’s wealth”. 
Agency cost atau biaya agensi 
adalah biaya yang harus dikeluarkan oleh 
pemegang saham untuk meminimumkan 
agency problem (masalah keagenan) dan 
memberikan kontribusi untuk 
memaksimalkan kesejahteraan pemilik 
perusahaan.
 
Alternatif Untuk Mengurangi Agency 
Conflict 
Ada beberapa usaha untuk 
meminimumkan agency conflict antar 
kelompok disuatu perusahaan diperlukan 
biaya yang disebut dengan agency cost 







 a. Pengeluaran untuk 
memonitoring. Biaya tersebut 
harus dikeluarkan untuk 
meyakinkan bahwa 
manajemen bertindak atas 
dasar kepentingan terbaik 
bagi pemilik perusahaan. 





perusahaan antara lain 
dengan (1) stock option, yaitu 
pemberian hak kepada 
manajemen untuk membeli 
saham perusahaan di masa 
yang akan datang dengan 
harga yang telah ditentukan, 
(2) performance shares, yaitu 
pemberian saham kepada 
manajemen atas pencapaian 
tujuan atau tingkat 
pengambilan tertentu, dan (3) 
(bonus kas). 
 c.  Fidelity bond adalah kontrak 
antara perusahaan dengan 
pihak ketiga dimana pihak 
ketiga atau bonding company 
setuju untuk membayar 
perusahaan jika manajer 
berbuat tidak jujur sehingga 
menimbulkan kerugian bagi 
perusahaan. 
d.  Golden parachutes dan poison 
pill. Golden parachutes 
adalah suatu kelompok antara 
manajemen akan 
mendapatkan kompensasi 
sejumlah tertentu apabila 
perusahaan dibeli oleh 
perusahaan lain atau terjadi 
perubahan pengendalian 
perusahaan. Sedangkan 
poison pill adalah suatu 
pemegang saham untuk 
menjaga agar peusahaan 
tidak diambil alih oleh 
perusahaan lain dengan 
mengeluarkan hak penjualan 
saham pada harga tertentu 
sehingga apabila perusahaan 
dibeli oleh perusahaan lain, 
pembeli perusahaan wajib 
membeli saham dan obligasi 
pada harga yang telah 
ditentukan sebelumnya. 
 Pengukuran Biaya Agensi dengan 
Perputaran aktiva 
Biaya Agensi yang diproksikan 
dari perputaran aktiva mengukur biaya 
keagenan berdasarkan Asset and Total 
sales, yaitu rasio aktiva terhadap total 
penjualan. Perputaran aktiva 
merefleksikan kebijakan manajerial 
untuk praktek efisien dalam perputaran 
aktiva. Semakin tinggi level akibat 
kebijakan manajerial, maka semakin 
rendah biaya keagenan yang terjadi. 
Biaya keagenan yang diukur dengan 
perputaran aktiva mengukur 
kemampuan manajer untuk 
menggunakan aktiva secara efisien. 
Tingkat perputaran aktiva yang tinggi 
merupakan indikasi bahwa manajer 
melakukan praktek efisien dalam 
manajemen aktiva dengan demikian 
akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Dalam Faisal (2005). Jadi dengan 
adanya tingkat perputaran aktiva yang 
tinggi, manajer berhasil meningkatkan 
pendapatan perusahaannya, sehingga 
akan terjadi masalah transparansi 
karena para manajer berusaha tidak 
mempublish keuntungan tersebut agar 
para pemegang saham tidak menuntut 
banyak kepada agen. 
 Rasio perputaran aktiva diukur 
dengan menggunakan rumus: 
 
 
ASSET TURN OVER  





Pengukuran Biaya Agensi dengan 
Beban operasi 
Biaya Agensi yang diproksikan 
dari beban operasi mengukur biaya 
keagenan berdasarkan selling and 
general administrative, yaitu rasio 






Beban operasi ini dipakai sebagai tolak 
ukur dalam indikator biaya keagenan 
karena bersifat para manajer yang 
menentukan keputusan dalam 
pembelanjaan sumber daya perusahaan. 
maka semakin baik keputusan para 
manajer sehingga menurunkannya 
biaya keagenan pada beban operasi. 
Kesimpulannya rasio beban operasi 
berhubungan negatif terhadap biaya 
keagenan dalam Faisal (2005).  
 Rasio beban operasi diukur 







1.    Hubungan Kepemilikan 
Manajerial dengan Agency cost 
Dalam  Jensen (1993), 
Kepemilikan saham manajerial dapat 
membantu penyatuan kepentingan antara 
pemegang saham dengan manajer, 
semakin meningkat proporsi kepemilikan 
saham manajerial maka semakin baik 
kinerja perusahaan. Kepemilikan 
manajerial mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap biaya agensi. Dengan 
meningkatkan kepemilikan saham oleh 
para manajer, diharapkan manajer akan 
bertindak sesuai dengan keinginan para 
principal (pemilik), sehingga dapat 
meminimalkan biaya agensi dalam Faisal 
(2005). 
Besar kecilnya jumlah 
kepemilikan saham manajerial dalam 
perusahaan dapat mangindikasikan 
adanya kesamaan kepentingan antara 
manajemen dengan pemegang saham. 
Perusahaan dengan jumlah kepemilikan 
saham yang besar seharusnya mempunyai 
konflik keagenan yang rendah dan biaya 
keagenan yang rendah pula. Konflik 
keagenan yang rendah dapat direflesikan 
dari tingginya tingkat perputaran aktiva 
perusahaan dan rendahnya beban operasi 
terhadap penjualan. 
 
2. Hubungan Kepemilikan Institusional 
dengan Agency Cost 
Kepemilikan Institusional adalah 
saham perusahaan yang  dipegang oleh 
Institusi lain. Dalam Shen dkk (2006) 
menyebutkan bahwa dengan adanya 
Institusional Ownership, memonitring 
atas perusahaan akan meningkat. Hal ini 
diakibatkan karena instutusi lain yang 
menanamkan modalnya pada suatu 
perusahaan akan memonitor lebih ketat, 
yang didukung oleh information channel 
yang lebih baik dibandingkan 
kepemilikan saham oleh individu. 
Dengan  Institusional Ownership 
perusahaan dapat meningkatkan prinsip 
akuntanbilitas dan disclosure yang lebih 
akurat dan tepat waktu. 
Kepemilikan institutional 
umumnya bertindak sebagai pihak yang 
memonitor perusahaan. Perusahaan 
dengan kepemilikan institutional yang 
besar (lebih dari 5%) mampu untuk 
memonitor perusahaan dalam Faisal 
(2005). Semakin besar kepemilikan 
institutional maka semakin efisien 
pemanfaatan aktiva perusahaan. Dengan 
demikian kepemilikan institutional 
bertindak sebagai pencegahan terhadap 
biaya agensi yang dilakukan oleh 
manajemen.  
 
3.    Hubungan Dewan Direksi dengan 
Agency Cost 
Bebearapa hasil peneiltian 
menunjukan adanya pengaruh ukuran dan 
komposisi dewan direksi dalam kegiatan 
perusahaan. Ukuran dan komposisi 
dewan direksi dapat mempengaruhi 
efektif tidaknya aktivitas monitoring. 
Dewan direksi berperan sebagai agen 
dalam suatu perusahaan yang diberi 
kewenangan untuk mengurus jalannya 
perusahaan dan mengambil setiap 
keputusan atas nama pemilik, namun 
agen tersebut mempunyai kepentingan 
yang berbeda dengan pemegang saham 
(pemilik). Konflik kepentingan yang 
dikarenakan oleh kemungkinan bahwa 
agen (manajemen ) tidak selalu bertindak 
sesuai dengan kepentingan prinsipal 
(pemilik) memicu terjadinya biaya 
keagenan dalam Faisal (2005).  
Dalam  Yenmark (1996) ukuran 
dewan direksi yang sangat besar akan 
engurai efisiensi pemanfaatan aktiva. 
Dalam Sing, et.al (2003) menyatakan 
bahwa ukuran dewan direksi yang kecil 






secara positif  dan signifikan 
mempengaruhi pemanfaatan aktiva. 
Namun tidak mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap pengurangan biaya 
keagenan yang diukur dengan beban 
operasi. 
Kerangka Konseptual  
Corporate Governance 
merupakan prinsip pengelola perusahaan 
serta meberikan nilai ekonomis bagi 
pemegang saham yang memiliki prinsip 
dasar, yakni fairness, transparansi, 
akuntanbilitas, kewajaran, dan prinsip 
lainnya yang dapat membantu 
terbentuknya perusahaan yang baik. 
Dalam penelitian ini , Corporate 
Governance dikaitkan dengan agency 
cost, yaitu biaya yang terjadi dalam 
perusahaan karena adanya perbedaan 
kepentingan , cara pandang pemilik 
perusahaan dengan manajer perusahaan 
yang ditunjuk. Dengan adanya Corporate 
Governance ini diharapkan perusahaan 
dapat meminimumkan nilai dari agency 
cost. 
Variabel-variabel yang digunakan 
adalah mekanisme corporate governance 
yang terdiri dari: kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komisaris 
independen, komite audit, dan dewan 
direksi sebagai variabel independen, 
sedangkan variabel dependen terdiri dari 
biaya agensi. biaya agensi diukur dengan 
perputaran aktiva. Kepemilikan 
manajerial ditunjukkan dengan besarnya 
persentase saham yang dimiliki oleh 
direksi, kepemilikan institutional 
ditunjukkan dengan persentase saham 
yang dimiliki oleh institusi, komisaris 
independen ditunjukkan dengan 
persentase jumlah anggota komisaris 
yang berasal dari luar perusahaan yang 
dipilih secara independen, komite audit 
ditunjukkan dengan jumlah anggota 
komite audit dalam suatu perusahaan, dan 
dewan direksi ditunjukkan dengan jumlah 
anggota dewan direksi dalam suatu 
perusahaan. 
Mekanisme corporate 
governance tersebut terdiri dari: 
kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, 
komite audit, dan dewan direksi. 
Diharapkan perusahaan yang menerapkan 
mekanisme good corporate governance 
mampu tumbuh dan berkembang dengan 






Skema Rerangka Konseptual 
 
  
                                                                                           
 







                                                                                            
  
Perumusan Hipotesis 
Berdasarkan perumusan masalah, 
dan tinjauan pustaka yang telah 
dikemukakan diatas, maka untuk menguji 
pengaruh mekanisme corporate 
governance terhadap kinerja perusahaan 
dan biaya agensi, hipotesis dapat  
dirumuskan sebagai berikut : 
Ha1 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
kepemilikan manajerial 
terhadap biaya agensi 
yang diukur dengan 
perputaran aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Ha2 :Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
kepemilikan Institusional 
terhadap biaya agensi 
yang diukur dengan 
perputaran aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Ha3 :  Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
Komisaris Independen 
terhadap biaya agensi 
Variabel 
 1.Kepemilikan Manajerial 
2.Kepemilikan Institusional 
3. Dewan Direksi 
4. Komisaris Independen 
5. Komite Audit 
 
Variabel Independen (X) 
Variabel Dependen (Y) 
 
     Biaya Agensi  
- Perputaran Aktiva 






yang diukur dengan 
perputaran aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Ha4 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara Komite 
Audit terhadap biaya 
agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
pada perusahaan property 
dan real estate tahun 
2010-2012 
Ha5 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara Dewan 
Direksi terhadap biaya 
agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
pada perusahaan property 
dan real estate tahun 
2010-2012 
Ha6:   Terdapat pengaruh secara 
bersama antara 
kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional,  
komisaris independen, 
komite audit dan dewan 
direksi Direksi terhadap 
biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
pada perusahaan property 
dan real estate tahun 
2010-2012 
Hb1 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
kepemilikan manajerial 
terhadap biaya agensi 
yang diukur dengan 
Beban aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Hb2 :Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
kepemilikan Institusional 
terhadap biaya agensi 
yang diukur dengan 
Beban aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Hb3 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara 
Komisaris Independen 
terhadap biaya agensi 
yang diukur dengan 
Beban aktiva pada 
perusahaan property dan 
real estate tahun 2010-
2012 
Hb4 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara Komite 
Audit terhadap biaya 
agensi yang diukur 
dengan Beban aktiva 
pada perusahaan property 
dan real estate tahun 
2010-2012 
Hb5 : Terdapat pengaruh 
signifikan antara Dewan 
Direksi terhadap biaya 
agensi yang diukur 
dengan Beban aktiva 
pada perusahaan property 
dan real estate tahun 
2010-2012 
 Hb6 : Terdapat pengaruh secara 
bersama antara 
kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional,  
komisaris independen, 
komite audit dan dewan 
direksi terhadap biaya 
agensi 
 
C. METODE PENELITIAN 
Metode penelitian kali ini 
berusaha untuk menjelaskan dengan 
mencari hubungan dan pengaruh antara 
kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, 
komite audit, dan dewan direksi terhadap 
biaya agensi. Metode yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah metode 
deskriptif correlational. metode deskriptif 
correlational merupakan metode yang 
membahas gambaran tentang 
karakteristik suatu variabel yang dapat 
mempengaruhi variabel lain. Pengujian 
ini bertujuan untuk mengetahui apakah 
pengaruh antara variabel independen 
yang mencakup kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komisaris 
independen, komite audit, dan dewan 
direksi terhadap variabel dependen yaitu 
biaya agensi.    
Variabel Penelitian 






Variabel bebas mempengaruhi 
variabel terikat,  baik secara positif atau 
negatif. Variabel bebas dalam penelitian 
ini meliputi: 
a.   Kepemilikan Manajerial  
Kepemilikan manajerial, 
merupakan persentase jumlah 
kepemilikan yang dimiliki 
oleh Eksekutif dan Direktur 
yang dapat diketahui dari 
persentase modal saham 
didalam perusahaan. Skala 
pengukuran yang digunakan 







b   Kepemilikan Institusional  
Kepemilikan Institusional 
merupakan persentase jumlah 
kepemilikan saham yang 
dimiliki oleh pihak 
institusional. Skala 
pengukuran yang digunakan 
adalah skala rasio. 
c.
   
Komisaris Independen  
Persentase jumlah komisaris 
independen dibagi total 
jumlah komisaris yang ada 
didalam perusahaan. Sedikit 
perusahaan memenuhi 30% 
dari total anggota dewan 
komisaris, sebagai dewan 
komisaris independent. Skala 
pengukuran yang digunakan 







d. Komite Audit 
Komite audit diukur 
berdasarkan ada atau 
tidaknya komite audit di 
suatu perusahaan yang 
menggunakan variabel 
dummy. Nilai 1 diberikan 
jika terdapat komite audit di 
perusahaan dan nilai 0 
diberikan jika tidak terdapat 
komite audit di  perusahaan. 
Skala pengukuran yang 
digunakan  adalah skala 
dummy (nominal). 
f. Dewan direksi 
 Dewan direksi diukur 
dengan jumlah anggota 
dewan direksi dalam suatu 
perusahaan. Kriteria untuk 
jumlah  dewan direksi 
sedikitnya 20% berasal dari 
kalangan luar perseroan, 
guna meningkatkan 
efektifitas atas peran 
manajemen, dan transparasi 
dari pertimbangannya. Skala 
pengukuran yang digunakan 
adalah skala rasio. 
 
Variabel Terikat (Dependent Variable) 
Variabel terikat  yang terpengaruhi 
oleh variabel lain. Variabel dependen 
yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah: 
a. Biaya Agensi yang diukur dengan 
rasio beban operasi. Biaya agensi 
diukur dengan rasio beban operasi, 
yaitu dengan membandingkan 
beban operasi dengan total 
penjualan. Skala pengukuran yang 
digunakan adalah skala rasio. 
b. Biaya Agensi yang diukur 
dengan rasio peputaran aktiva. 
Biaya agensi diukur dengan 
rasio Perputaran aktiva, 
merupakan rasio antara total 
penjualan dengan total aktiva. 
Rasio yang digunakan untuk 
mengukur efisiensi penggunaan 
aktiva oleh manajemen. Skala 
pengukuran yang digunakan 
adalah skala rasio. 
Prosedur Pengumpulan Data 
Berdasarkan sifatnya data yang 
digunakan adalah data sekunder dalam 
bentuk annual report perusahaan yang 
didapatkan dari Indonesia Stock 
Exchange (IDX)  dengan jenis 
perusahaan yang dipilih yaitu perusahaan 
property dan real estate  dengan periode 
2010-2012. 
             Jumlah saham yang dimiliki oleh      
                 manajer, direktur, komisaris 
KM : 
                  Jumlah saham yang beredar 
                Jumlah Komisaris Independen 
KID :  






Pemilihan sample menggunakan 
purposive sampling method. Metode ini 
merupakan metode pengumpulan anggota 
sample berdasarkan pertimbangan dan 
kriteria tertentu. Adapun kriteria 
pememilihan sampel adalah sebagai 
berikut : 
1. Perusahaan property dan real 
estate dengan populasi yang 
memenuhi data yang normal 
dan homogen.  
2. Perusahaan yang sudah di 
audit oleh Akuntan Publik. 
3. Perusahaan yang memiliki 
semua data yang 
diperlukan dalam 
penelitian ini yang terkait 
dengan variabel yang 
digunakan. 
Metode Analisis Data 
Metode yang digunakan untuk 
menganalisis pengaruh antara 
kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, 
komite audit, dan dewan direksi dengan 
biaya agensi adalah metode kuantitatif 
dengan menggunakan data laporan 
keuangan tahunan selama tahun 2010-
2012. 
Data yang ada kemudian diolah 
dan diuji dengan menggunakan metode 
statistik yaitu SPSS for windows dengan 
teknik regresi berganda. Tahap-tahap 
analisi sata sebagai berikut : 
 
Pengujian Statistik Deskripsi  
Statistik deskripsi memberikan 
gambaran suatu data yang dilihat dari 
nilai rata-rata (mean), standar deviasi, 
maksimum dan minimum. Pengujian 
statistik deskripsi untuk melihat rata-rata 
dari variabel independen dan standar 
deviasinya agar terlihat apakah telah 
memenuhi persyaratan yang ada. 
 
Uji Normalitas 
Pengujian normalitas digunakan 
untuk menguji apakah dalam sebuah 
model regresi, variabel independen dan 
variabel dependen atau keduanya 
berdistribusi normal atau tidak Ghozali 
(2001:74) Cara mendeteksinya adalah 
dengan melihat penyebaran data atau titik 
pada sumbu diagonal dari grafik 
pengujian normalitas (Normal probability 
Plot). Model regresi yang baik adalah 
data terdistribusi normal atau mendekati 
normal. Dasar pengambilan keputusan 
dalam uji normalitas adalah: 
a) Jika data menyebar di sekitar garis 
diagonal dan mengikuti arah garis 
        diagonal, maka model regresi 
memenuhi asumsi normalitas. 
b) Jika data menyebar jauh dari garis 
diagonal dan tidak mengikuti arah  
       garis diagonal, maka model regresi 
tidak memenuhi asumsi normalitas. 
 
Pengujian Asumsi Klasik 
Pengujian ini dilakukan untuk 
mendapatkan model penelitian yang valid 
dan dapat digunakan untuk menentukan 
estimasi. Apabila didalam pengujian ini 
terdapat data yang tidak sesuai seperti 
terdapatnya hetero dalam pengujinya 
dapat menggunakan uji outlier untuk 
mengatasinya. adapun yang termasuk uji 
asumsi klasik adalah sebagai berikut: 
 
Uji Multikolinearitas 
   Multikonearitas menunjukan 
bahwa antara variabel bebas mempunyai 
hubungan langsung (korelasi) satu sama 
lain.  Model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel 
independen. Multikolinearitas dapat 
dilihat dari nilai tolarance, Variance 
Inflation Factor (VIF) ataupun keduanya. 
Tolerance mengukur variabilitas variabel 
independen yang terpilih yang tidak dapat 
dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. 
Jadi nilai tolerance yang rendah sama 
dengan nilai VIF tinggi (karena VIF = 
1/tolerance) dan menunjukkan adanya 
nilai kolinearitas yang tinggi. Nilai cut off 
yang umum dipakai adalah 0,10 atau 
sama dengan nilai VIF diatas,10 (Imam 
Ghozali, 2001:57). Kesimpulannya dapat 
diambil jika: 
VIF > dari 10, Ho ditolak dan Ha 






VIF < dari 10, Ho diterima dan 




  Autokorelasi menunjukkan 
bahwa ada korelasi antara kesalahan 
(error) periode masa sebelumnya 
dengan masa sekarang, dimana pada 
asumsi klasik hal ini tidak boleh 
terjadi. Pengujian autokorelasi dapat 
dilakukan dengan Durbin Watson test 
Imam Ghozali (2001: 77). Cara 































0         (a)      dl            (b)      du         (e)         4-du     (d)    4-dl       (c)       4 
     
Tabel 3.2 
Dasar pengambilan keputusan 
pengujian Durbin Watson 
 
   
Uji Heterokedastisitas 
Heteroskedastisitas menunjukkan 
bahwa varians dari setiap error bersifat 
heterogen berarti melanggar asumsi 
klasik yang mensyaratkan bahwa varians 
dari error harus bersifat homogen. 
Pengujian dilakukan dengan 
menggunakan Uji Gletsjer untuk masing-
masing variabel independen yaitu dengan 
meregres nilai absolut residual terhadap 
variabel bebas (Imam Ghozali, 2001:69). 
Pengambilan keputusan dilakukan dengan 
kriteria sebagai berikut : 
Jika Signifikansi (probabilitas) < 0,05, 
maka Ho ditolak.  
Jika Signifikansi (probabilitas) > 0,05, 




Pengujian Hipotesis  
Pengujian hipotesis dilakukan 
dengan mengunakan model regresi, 
pengujian hipotesis dengan koefisien 
determinasi Uji t dan Uji F. 








0<DW<dl Ditolak Ada autokorelasi positif 
D1<DW<du Tidak ada keputusan Tidak ada keputusan 
4-dl<DW<4 Ditolak Ada autokorelasi negatif 
4-du<DW<4dl Tidak ada keputusan Tidak ada keputusan 






Dalam regresi uji ini disebut Uji t 
yaitu tes dengan pendekatan penentuan 
signifikan (the test of significance 
approach). Tes ini menguji hipotesa 
dengan menentukan tingkat kesalahan 
atau α, mencari nilai statistik (p-value) 
dari tingkat signifikan yang sudah 
ditentukan tersebut, dan membandingkan 
dengan hasil perhitungan p-value 
signifikan dengan tingkat kesalahan atau 
α (0,05). Uji-t ini berfungsi untuk melihat 
pengaruh variabel independen secara 
individu terhadap variabel dependen. 
Dasar pengambilan keputusannya 
adalah sebagai berikut: 
1. Apabila p-value < α (0,05), maka 
Ho ditolak dan Ha diterima. 
2. Apabila p-value > α (0,05), maka 
Ho diterima dan Ha ditolak. 
Uji Signifikansi Parmeter Serentak (Uji 
F Statistik) 
Uji F merupakan pengujian 
regresi secara bersama-sama dari seluruh 
variabel bebas terhadap varibel 
terikatnya.  
Berdasarkan hipotesa sebelumnya 
dilakukan suatu pengujian apakah 
perubahan dari variabel independen 
mempengaruhi variabel dependen. 
hipotesis dalam penelitian ini adalah 
dengan menggunakan regresi berganda 
berdasarkan gabungan persamaan regresi 
yang dirumuskan oleh Darmawati, dkk 
(2005), Majidah (2005), dan Faisal 
(2005). Regresi berganda dapat 







Y1 =   Beban Operasi 
Y2 =   Perputaran aktiva 
α0  =   Konstanta 
β1  =   Kepemilikan Manajerial 
β2  =   Kepemilikan Institusional 
β3  =   Komisaris Independen 
β4  =   Komite Audit 
β5  =   Dewan Direksi 
e  =   Kesalahan (faktor pengganggu) 
 
D. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Penelitian ini menggunakan data 
sekunder dalam bentuk laporan keuangan 
perusahaan yang didapatkan dari 
Indonesia Stock Exchange (IDX) dengan 
jenis perusahaan yang dipilih yaitu 
perusahaan property dan real estate 
dengan periode 2010-2012  
Pemilihan sample menggunakan 
purposive sampling method, artinya 
sampel sengaja dipilih berdasarkan 
kriteria-kriteria tertentu agar dapat 
mewakili populasinya. Adapun kriteria 
yang digunakan untuk memilih sampel 
adalah sebagai berikut : 
1. Perusahaan property dan real 
estate yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. 
2. Laporan keuangan tahunan 
yang dipublikasikan dari 
tahun 2010-2012. 
3. Perusahaan yang memiliki 
semua data yang diperlukan 
dalam penelitian ini yang 




Sampel dari penelitian ini 
terdapat 31 perusahaan property dan real 
estate selama periode 2010 s.d 2012. 
Data diolah dengan menggunakan 
statistik deskriptif correlational untuk 
masing-masing variable. Variabel yang 
digunakan dalam penelitian ini terdiri 
dari variable independen (variabel 
bebas) yaitu kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komisaris 
independen, komite audit, dan dewan 
direksi. Sedangkan untuk variabel 
dependen (variabel tak bebas) yaitu 
biaya agensi yang diukur dengan beban 
operasi dan perputaran aktiva. Berikut 
ditampilkan statistik deskriptif 
correlational untuk masing-masing 
variabel pengamatan adalah sebagai 
berikut :  
Hasil pengujian persamaan 
regresi 1, 2 dan 3,  menunjukkan adanya 
keseuaian model dari persamaan regrsi 
1, 2, dan 3 memiliki tingkat signifikansi 













Tabel 4.1. Statistik Deskripsi 
 
Sumber : data diolah 
Pada table diatas, diketahui bahwa variable 
Kepemilikan Manajerial  mempunyai nilai 
minimum sebesar 0,00, dengan nilai 
maksimum 28,76, rata-rata Kepemilikan 
Manajerial dari 93 observasi sebesar 1,0782 
dengan standar deviasi sebesar 3,56221. 
Variable Kepemilikan Institusional 
mempunyai nilai minimum sebesar 12,15 
dengan nilai maksimum 92,88 rata-rata 
Kepemilikan Institusional dari 93 observasi 
sebesar 63,3711 dengan standar deviasi 
sebesar 20,77087. Variable Komisaris 
Independen  mempunyai nilai minimum 
sebesar 0,00, dengan nilai maksimum 
60,000 rata-rata Komisaris Independen dari 
93 observasi sebesar 33,7934 dengan 
standar deviasi sebesar 16,94923. Variabel 
Dewan direksi memiliki rata-rata (mean) 
4,4624 dengan nilai maksimum 9,00 dan 
nilai minimum 0,00 dengan standar deviasi 
1,83895. Komite audit  dengan nilai 
maksimum 1 dan nilai minimum 0,00 rata-
rata Komite audit (mean) 0,4946 dengan 
standar deviasi 0,50268. Variable Rasio 
Beban Operasional mempunyai nilai 
minimum sebesar 0,01 dengan nilai 
maksimum 4,98 rata-rata dari 93 observasi 
sebesar 0,3901 dengan standar deviasi 
sebesar 0,59069. Variable rasio Perputaran 
Aktiva  mempunyai nilai minimum sebesar 
0,00, dengan nilai maksimum 1,51 rata-rata 
dari 93 observasi sebesar 0,2223 dengan 
standar deviasi sebesar 0,25953. 
Analisis Dan Pembahasan  
Sebelum dilakukan pengujian 
regresi terlebih dahulu dilakukan 
pengujian pelanggaran asumsi klasik 
untuk model yang digunakan dalam 
penelitian. 
1.   Uji Outlier 
Dari pengujian regresi awal 
diketahui bahwa terdapat outlier pada 
persamaan regresi yang digunakan 
sehingga pada saat diuji 
heteroskedastisitas terdapat variabel 
yang heteroskedastisitas. Sehingga 
permasalahan outlier tersebut 
ditanggulangi sehingga membuat 
model regresi lebih baik dan tidak 
terjadi permasalahan 
heteroskedastisitas. Hasil uji outlier 
ditampilkan pada tabel dibawah ini: 
    
 




Manajerial (%) 93 















0,0 9,000 4,4624 1,83895 
Komite Audit 93
 
0,0 1,00 0,4946 0,50268 
Rasio Perputaran 
Aktiva 
93 0,0 1,51 0,2223 0,25953 













Tabel 4.2. Hasil Uji Oulier Model Rasio Beban Operasional 
Case Number Std. Residual Rasio Beban 
Operasional 
25 7,497 4,98 
84 3,379 2,44 
87 4,863 1,58 
16 3,382 1,15 
89 3,072 0,91 
47 3,442 0,97 
56 3,509 0,91 
 
1. Pengujian Hipotesis 
Dari hasil uji outlier diatas 
diketahui bahwa pada sampel no. 25, 84, 
87, 16, 89, 47 dan 56 terdapat outlier 
dengan mempunyai nilai standar 
residual sampel no. 25, 84, 87, 16, 89, 
47 dan 56 yang dimana nilai tersebut 
melebihi batas toleransi maksimum 
untuk standardized residual regresi 
adalah sebesar 3. Sehingga sampel no. 
25, 84, 87, 16, 89, 47 dan 56 yaitu 
perusahaan Panca Wiratama Sakti Tbk 
tahun 2010, New Century Development 
Tbk tahun 2011, Panca Wiratama Sakti 
Tbk tahun 2012, Global Land 
Development Tbk tahun 2010, Roda 
Panggon Harapan Tbk tahun 2012, 
Global Land Development Tbk tahun 
2011 dan Panca Wiratama Sakti Tbk 
tahun 2011 dihapus dalam pengujian 
regresi.  
 
Tabel 4.3. Hasil Uji Outlier Model Rasio Perputaran Aktiva 
 
Case Number Std. Residual Rasio Beban Operasional 
1 4,575 1,51 
32 3,199 1,15 
63 3,785 1,30 
31 3,949 0,81 
33 3,319 0,74 
76 3,310 0,72 
93 3,652 0,78 
 
Dari hasil uji outlier diatas diketahui 
bahwa pada sampel no. 1, 32, 63, 31, 33, 
76, dan 93 terdapat outlier dengan 
mempunyai nilai standar residual sampel 
no. 1, 32, 63, 31, 33, 76, dan 93 yang 
dimana nilai tersebut melebihi batas 
toleransi maksimum untuk standardized 
residual regresi adalah sebesar 3. Sehingga 
sampel no. 1, 32, 63, 31, 33, 76, dan 93 
yaitu perusahaan Adhi Karya (persero) Tbk 
tahun 2010, Adhi Karya (persero) Tbk 
tahun 2011, Adhi Karya (persero) Tbk 
tahun 2012,  Surya Semesta Internusa Tbk 
tahun 2010, Bhuwanatala Indah Permai Tbk 
tahun 2011, Dayaindo Resources Int.l Tbk 
tahun 2012, dan Surya Semesta Internusa 
Tbk tahun 2012 dihapus dalam pengujian 
regresi. 
 
2.  Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk 
mengetahui apakah data (dalam hal ini 
variabel-variabel penelitian) memiliki 
distribusi normal ataukah tidak. 






dengan analisis Grafik Normal P-P 
Plot, yaitu dengan melihat penyebaran 
data (titik) pada sumbu diagonal dari 
grafik normal. 
   Dasar pengambilan keputusannya: 
1. 
 Jika data menyebar di sekitar 
garis diagonal dan mengikuti 
arah garis diagonalnya, maka 
model regresi memenuhi asumsi 
normalitas. 
2.  Jika data menyebar jauh dari 
garis diagonal dan atau tidak 
mengikuti arah garis diagonal, 
maka model regresi tidak 
memenuhi asumsi normalitas. 
Gambar 4.1. 





















Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

























Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Rasio Beban Operasional
 
 
Dari hasil uji normalitas yang 
ditampilkan pada Grafik Probability-Plot 
kedua gambar diatas, dapat dilihat bahwa 
data yang diwakili titik–titik hitam 
menyebar disekitar garis diagonal dan 
mengikuti arah garis diagonal. Hal ini 
menunjukkan  bahwa model regresi layak 
dipakai karena memenuhi asumsi 
normalitas. Sehingga dapat diasumsikan 
bahwa kedua model regresi ( Perputaran 
Aktiva dan Beban Operasi) tersebut 
berdata normal. 
3.   Uji Asumsi Klasik 
Sebelum dilakukan Regresi 
Berganda, Variabel-Variabel yang akan 
dilakukan dalam analisis diuji terlebih 
dahulu dengan melakukan pengujian 
asumsi klasik untuk memperoleh 
penelitian yang valid dan dapat 
digunakan untuk melakukan estimasi. 
Didalam pengujian Asumsi Klasik ini 
dilakukan dengan Uji Multikolinieritas, 
Uji Autokorelasi, dan Uji 
Heterokedastisitas. 
a.   Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan 
untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel 
bebas (independent variable). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel bebas, karena 
jika hal tersebut terjadi maka variabel-
variabel tersebut terjadi kemiripan.. 
Multikolinearitas terjadi jika nilai 
Variance Inflation Factor (VIF) lebih 







Ho : tidak ada multikolinearitas 
Ha : ada multikolinearitas 
Pengambilan keputusan : 
Jika VIF < 10, maka Ho diterima 
(tidak ada multikolinearitas) 
Jika VIF > 10, maka Ho ditolak 
(ada multikolinearitas) 
Dari hasil pengolahan data 
statistik diperoleh tabel pengujian 












Tabel 4.4. Hasil Uji Multikolinearitas Model Rasio Beban Operasi 
 
Variabel Tolerance VIF Keputusan 
Kepemilikan Manajerial 0.950 1.053 Tidak ada multikolinearitas 
Kepemilikan Institusional 0.945 1.058 Tidak ada multikolinearitas 
Komisaris Independen 0.922 1.084 Tidak ada multikolinearitas 
Komite Audit 0.939 1.065 Tidak ada multikolinearitas 
Dewan Direksi 0.893 1.120 Tidak ada multikolinearitas 
 
Berdasarkan Tabel 4.4, dapat 
diketahui bahwa keseluruhan Variable 
Independen mempunyai nilai VIF kurang 
dari batas maksimal 10 atau nilai tolerance 
lebih kecil dari 0,10, artinya seluruh 
variable Independen yang digunakan pada 
model persamaan regresi tidak ada masalah 
multikolinearitas. Dengan demikian asumsi 
atas multikolinieritas pada model 
persamaan regresi telah terpenuhi. 
 
 
Tabel 4.5. Hasil Uji Multikolinearitas Model Rasio Perputaran Aktiva 
Variabel Tolerance VIF Keputusan 
Kepemilikan Manajerial 0.942 1.060 Tidak ada multikolinearitas 
Kepemilikan Institusional 0.952 1.050 Tidak ada multikolinearitas 
Komisaris Independen 0.916 1.091 Tidak ada multikolinearitas 
Komite Audit 0.887 1.127 Tidak ada multikolinearitas 
Dewan Direksi 0.874 1.144 Tidak ada multikolinearitas 
 
Berdasarkan Tabel 4-5, dapat 
diketahui bahwa keseluruhan Variable 
Independen mempunyai nilai VIF kurang 
dari batas maksimal 10 atau nilai tolerance 
lebih kecil dari 0,10, artinya seluruh 
variable Independen yang digunakan pada 
model persamaan regresi tidak ada masalah 
multikolinearitas. Dengan demikian asumsi 
atas multikolinieritas pada model 
persamaan regresi telah terpenuhi. 
b.   Uji Autokorelasi 
Autokorelasi menunjukkan bahwa 
ada korelasi antara error dengan error 
periode sebelumnya dimana pada asumsi 
klasik hal ini tidak boleh terjadi. Uji 
autokorelasi dilakukan dengan 
menggunakan Durbin Watson. Jika nilai 
Durbin Watson berkisar diantara nilai batas 
atas (dU) maka diperkirakan tidak terjadi 






Hipotesa Autokorelasi : 
Ho : tidak ada Autokorelasi 
Ha  : ada Autokorelasi 
Dasar pengambilan keputusan uji 
autokorelasi lebih jelasnya ditampilkan 




Tabel 4.6. Keputusan Pengujian Autokorelasi 
Hipotesa Nol (Ho) Keputusan
 
Kriteria 
Ada autokorelasi positif Ho ditolak 0 < d < dL 
Tidak ada autokorelasi positif Tidak ada keputusan dL ≤ d ≤ dU 
Ada autokorelasi negatif Ho ditolak 4-dL < d < 4 
Tidak ada autokorelasi negatif Tidak ada keputusan 4-dU ≤ d ≤ 4-dL 
Tidak ada autokorelasi 
(positif atau negatif) 
Ho diterima dU < d < 4-dU 
Tabel 4.7.  
Pengujian Autokorelasi variabel dependen Rasio Beban Operacional dan Rasio Perputaran 
aktiva Pada 31 Perusahaan Property dan real estate 
 yang Terdaftar di BEI Tahun 2010 s.d 2012 









86 5 1,525 1,774 2,226 2,475 2,249 Tidak ada 
keputusan 
Sumber: data diolah  
n  =jumlah observasi. 
κ' =jumlah variable bebas tidak termasuk konstanta 
 
Pada regresi model rasio beban 
operasional jumlah observasi sebesar 86, 
jumlah variable bebas sebesar 5, maka 
didapat nilai batas bawah (dL) yang 
diketahui dari tabel Durbin Watson d 
Statictic dengan tingkat kepercayaan 5% 
adalah 1,525, dan nilai batas atas (dU) 
adalah 1,774. Hasil Uji Durbin Watson 
statistik adalah sebesar 1,731. Durbin 
Watson sebesar 1,731 berada pada 1,525 < 
1,731< 1,774 (dl < dw < du), sehingga H0 
yang menyatakan tidak ada autokorelasi 
positif atau negative tidak ada keputusan. 
Akan tetapi dilihat dari nilai  Durbin 
Watson (DW) statistik masih mendekati 
batas tidak ada autokorelasi maka 
disimpulkan pada persamaan regresi tidak 
ada autokorelasi. 
Pada regresi model rasio perputaran 
aktiva jumlah observasi sebesar 86, jumlah 
variable bebas sebesar 5, maka didapat nilai 
batas bawah (dL) yang diketahui dari tabel 
Durbin Watson d Statictic dengan tingkat 
kepercayaan 5% adalah 1,525, dan nilai 
batas atas (dU) adalah 1,774. Hasil Uji 
Durbin Watson statistik adalah sebesar 
2,249. Durbin Watson sebesar 2,249 berada 
pada 2,226 < 2,249 < 2,475 (4-du < dw < 4-
dl), sehingga H0 yang menyatakan tidak ada 
autokorelasi positif atau negative tidak ada 
keputusan. Akan tetapi dilihat dari nilai  
Durbin Watson (DW) statistik masih 
mendekati batas tidak ada autokorelasi 
maka disimpulkan pada persamaan regresi 
tidak ada autokorelasi. 
 
Pengujian autokorelasi yang 
dilakukan dengan Durbin-Watson test dapat 
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bahwa varians dari setiap error bersifat 
heterogen yang berarti melanggar asumsi 
klasik yang mensyaratkan bahwa varians 
dari error harus bersifat homogen. Untuk 
menguji apakah terjadi heterokedastisitas 
atau tidak maka pada penelitian ini 
dilakukan dengan uji Gletsjer, yaitu dengan 
meregres antara Absolute Residual dengan 
Variable Independent 
Hipotesa pengujian Heterokedastisitas : 
Ho : Tidak ada Heterokedastisitas 
   Ha : Ada Heterokedastisitas 
Dasar pengambilan Keputusan : 
Jika probabilitas dari obs*R2 > 0,05, 
varians error homogen (tidak ada 
heteroskedastisitas). 
Jika probabilitas dari obs*R2< 0,05, varians 
error heterogen (ada heteroskedastisitas). 
Berikut adalah hasil pengujian 




Tabel 4.8. Hasil Pengujian Heteroskedastisitas Model Rasio Beban Operasional 
 
White Heteroskedasticity Test: 
F-statistic 0.576127     Probability 0.812634 
Obs*R-squared 5.492660     Probability 0.789423 
 
Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwa 
dari pengujian heteroskedastisitas diatas 
diketahui bahwa nilai probabilitas dari 
Obs*R-squared > 0,05, maka Ho diterima 
maka dapat disimpulkan bahwa model 
Positif 





























Tabel 4.9. Hasil Pengujian Heteroskedastisitas Model Rasio Perputaran Aktiva 
 
White Heteroskedasticity Test: 
F-statistic 1.192645     Probability 0.312115 
Obs*R-squared 10.64299     Probability 0.300976 
 
Berdasarkan tabel diatas, 
diketahui bahwa dari pengujian 
heteroskedastisitas diatas diketahui 
bahwa nilai probabilitas dari Obs*R-
squared > 0,05, maka Ho diterima maka 
dapat disimpulkan bahwa model regresi 
yang digunakan  tidak ada 
Heteroskedastisitas. 
4.  Pengaruh-Pengaruh Variabel 
Corporate Governance
 terhadap 
Biaya Agensi (Beban Operasi) 
Berikut ini ditampilkan hasil perhitungan 
untuk model regresi dengan variabel Beban 
Operasi sebagai variabel dependen dan 
variabel kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komisaris 
independen, komite audit dan dewan direksi 
sebagai variabel independen. 
 
 
Tabel 4.10. Hasil Pengujian Regresi 
 
 
Pada pengujian regresi dependen 
rasio beban operasional didapat nilai 
Adjusted R2 adalah 0,208. Artinya seluruh 
variabel independen (kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, 
komisaris independen, komite audit, 
dewan direksi) mampu menjelaskan 
variasi dari variabel dependen (Beban 
Operasi) sebesar 20,8%. Sedangkan 
sisanya dijelaskan oleh faktor-faktor lain 
yang tidak diikutsertakan dalam model.  
Uji Hipotesa 
Uji Individu (Uji t)  
Uji t digunakan untuk menguji pengaruh 
dari masing–masing variabel independen 
terhadap variabel dependen. Dari hasil 
penghitungan dengan menggunakan SPSS, 
didapat tabel uji t sebagai berikut : 
 
 
Tabel 4.11. Hasil Uji Statistik t 
 
b










Predictors: (Constant), Dewan Direksi (Jumlah), Kepemilikan













.369 .079 4.668 .000
.016 .005 .320 3.227 .002
-.0003 .001 -.030 -.301 .764
-.004 .001 -.342 -3.407 .001
-.033 .035 -.092 -.922 .359
















Dependent Variable: Rasio Beban Operasionala. 
 
b. Keterangan : 
KM : Kepemilikan Institusional 
KIS : Kepemilikan Institusional 
KID : Komisaris Independen 
KA : Komite Audit 
       DD : Dewan Direksi 
Pengaruh Kepemilikan Manajerial 
Terhadap Rasio Perputaran Aktiva 
Uji hipotesa berdasarkan 
probabilitas : 
Jika nilai sig  > 0,05, maka Ho diterima, 
artinya variabel independen tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Jika nilai sig < 0,05, maka Ho ditolak, 
artinya variabel independen berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel 
dependen. 
Dari pengujian regresi 
berganda dapat dilihat bahwa variabel 
Kepemilikan Manajerial mempunyai 
koefisien sebesar -0,003 terhadap rasio 
perputaran aktiva. Hal ini berarti jika 
Kepemilikan Manajerial  naik 1 maka 
akan menurunkan rasio perputaran 
aktiva sebesar -0,003. nilai signifikansi 
yang didapat sebesar 0,311 > α0,05. 
Maka H01 diterima yang berarti variabel 
Dependen (Rasio Perputaran Aktiva) 
tidak dipengaruhi oleh Kepemilikan 
Manajerial. Penelitian ini tidak sesuai 
dengan Faisal (2005) dalam 
penelitiannya terdapat hubungan yang 
positif antara kepemilikan manajerial 
dengan biaya agensi yang diukur 
dengan rasio perputaran aktiva. Hal ini 
bisa terjadi karena banyaknya sampel 
yang dipilih, dan tahun penelitian yang 
berbeda. Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa kepemilikan 
manajerial belum dapat berfungsi 
sepenuhnya sebagai mekanisme 
pemanfaatan aktiva. Serta belum efektif 
dalam membantu perusahaan 
meningkatkan nilai perusahaan melalui 
peningkatan Asset turnover. 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusional 
Terhadap Rasio Perputaran Aktiva 
Uji hipotesa berdasarkan probabilitas : 
Jika nilai sig  > 0,05, maka Ho diterima, 
artinya variabel independen tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Jika nilai sig < 0,05, maka Ho ditolak, 
artinya variabel independen berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel 
dependen. 
Dari pengujian regresi 
berganda dapat dilihat bahwa variabel 
Kepemilikan Institusional mempunyai 
koefisien sebesar 0,0002 terhadap rasio 
perputaran aktiva. Hal ini berarti jika 
Kepemilikan Manajerial  naik 1 maka 
akan menaikan rasio perputaran aktiva 
sebesar 0,0002. nilai signifikansi yang 
didapat sebesar 0,776 > α0,05. Maka H01 
diterima yang berarti variabel 
Dependen (Rasio Perputaran Aktiva) 
tidak dipengaruhi oleh Kepemilikan 
Institusional. Penelitian ini sesuai 






penelitiannya terdapat hubungan positif 
antara kepemilikan Institusional dengan 
biaya kegenan yang diukur dengan 
tingkat perputaran aktiva. 
 
a. Pengaruh Komisaris Independen 
Terhadap  Rasio Perputaran Aktiva 
Uji hipotesa berdasarkan probabilitas : 
Jika nilai sig  > 0,05, maka Ho diterima, 
artinya variabel independen tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Jika nilai sig < 0,05, maka Ho ditolak, 
artinya variabel independen berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel 
dependen. 
Dari pengujian regresi 
berganda dapat dilihat bahwa 
Komisaris Independen mempunyai 
koefisien sebesar 0,0001 terhadap rasio 
perputaran aktiva. Hal ini berarti jika 
Komisaris Independen naik 1 maka 
akan meningkatkan rasio perputaran 
aktiva sebesar 0,0001. Nilai signifikansi 
yang didapat sebesar 0,828 > α0,05. 
Maka H01 diterima yang berarti 
variabel Dependen (Rasio Perputaran 
Aktiva) tidak dipengaruhi oleh 
Komisaris Independen. Penelitian ini 
sesuai dengan penelitian Mayangsari 
(2003) bahwa komisaris independen 
berpengaruh secara statistik signifikan 
terhadap laporan keuangan yang 
berpengaruh terhadap biaya agensi. 
 
b. Pengaruh Komite Audit 
Terhadap Rasio Perputaran Aktiva 
Uji hipotesa berdasarkan probabilitas : 
Jika nilai sig  > 0,05, maka Ho diterima, 
artinya variabel independen tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Jika nilai sig < 0,05, maka Ho ditolak, 
artinya variabel independen berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel 
dependen. 
Dari pengujian regresi 
berganda dapat dilihat bahwa Komite 
Audit mempunyai koefisien sebesar 
0,004 terhadap rasio perputaran aktiva. 
Hal ini berarti jika Komite Audit  naik 
1 maka akan meningkatkan rasio beban 
operasional sebesar 0,004. Nilai 
signifikansi yang didapat sebesar 0,876 
> α0,05. Maka H01 diterima yang 
berarti variabel Dependen (Rasio 
Perputaran Aktiva) tidak dipengaruhi 
oleh Komite Audit. Penelitian ini tidak 
konsisten dengan penelitian Mayangsari 
(2003) bahwa komite audit berpengaruh 
secara statistik signifikan terhadap 
laporan keuangan yang berpengaruh 
terhadap biaya agensi. Hal ini 
disebabkan karena variabel komite 
audit yang digunakan dalam penelitian 
menggunakan variabel dummy. Dimana 
ada atau tidaknya komite Audit di 
wakili dengan angka 1 untuk adanya 
komite audit dan angka nol untuk 
sebaliknya. Dengan adanya perbedaan 
periode dan jenis perusahaan yang 
diteliti, pada periode 2006-2008 banyak 
perusahaan property dan real estate 
mengalami adanya keterpurukan akibat 
krisis global yang melanda, sehingga 
mempengaruhi penggunaan komite 
audit yang tidak efektif didalam 
memonitoring perusahaan. 
 
Pengaruh Dewan Direksi Terhadap 
Rasio Perputaran Aktiva 
Uji hipotesa berdasarkan probabilitas : 
Jika nilai sig  > 0,05, maka Ho diterima, 
artinya variabel independen tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Jika nilai sig < 0,05, maka Ho ditolak, 
artinya variabel independen berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel 
dependen. 
Dari pengujian regresi 
berganda dapat dilihat bahwa Dewan 
Direksi mempunyai koefisien sebesar 
0,024 terhadap rasio perputaran aktiva. 
Hal ini berarti jika Dewan Direksi   
naik 1 maka akan meningkatkan rasio 
perputaran aktiva sebesar 0,024. Nilai 
signifikansi yang didapat sebesar 0,000 
< α0,05. Maka H01 ditolak yang berarti 
variabel Dependen (Rasio Perputaran 
Aktiva) dipengaruhi oleh Dewan 
Direksi.  Penelitian ini sesuai dengan 
Faisal (2005) yang  
menyatakan bahwa dewan direksi 
berhubungan positif dengan biaya 








Pengujian Serentak (Uji F) 
Uji F digunakan untuk menguji 
apakah secara serentak atau bersama-
bersama seluruh variabel indpenden 
mempunyai pengaruh terhadap variabel 
dependen.  
Dasar pengambilan keputusan: 
1. Apabila sig < 0,05, maka Ho 
ditolak dan Ha diterima. 
2. Apabila sig > 0,05, maka Ho 
diterima dan Ha ditolak. 
 
 
Tabel 4.12. Hasil Pengujian Serentak 
 
 
Dari uji ANOVA atau F test, diperoleh 
tingkat signifikansi 0,000. Dari sini bisa 
diambil sebuah kesimpulan bahwa tingkat 
signifikasi yang diperoleh ( <0,05 ), yang 
berarti Ho ditolak. Sehingga terbukti secara 
bersama-sama seluruh variabel independen 
(kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, komite 
audit dan dewan direksi) mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap biaya 
agensi yang diukur dengan beban operasi. 
Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan 
penelitian Faisal (2005) bahwa biaya agensi 
yang diukur dengan beban operasi tidak 
dipengaruhi oleh variabel independen. 
Karena pada perusahaan property dan real 
estate, keberadaan struktur dalam 
mekanisme good coorporate governance ini 
sudah mampu mempengaruhi kegiatan yang 
berhubungan dengan biaya operasi yang 
berfungsi menekan biaya keagenan. 
 
 
Tabel 4.13. Hasil Pengujian Serentak 
Dari uji ANOVA atau F test, diperoleh 
tingkat signifikansi 0,004. Dari sini bisa 
diambil sebuah kesimpulan bahwa tingkat 
signifikasi yang diperoleh ( <0,05 ), yang 
berarti Ho ditolak. Sehingga terbukti secara 
bersama-sama seluruh variabel independen 
(kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, komisaris independen, komite 
audit dan dewan direksi) mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap biaya 
agensi yang diukur dengan perputaran 
aktiva. Hasil penelitian ini tidak sesuai 
dengan penelitian Faisal (2005) bahwa 
biaya agensi yang diukur dengan perputaran 
aktiva tidak dipengaruhi oleh variabel 
independen. Karena struktur dari 
mekanisme good corporate governance ini 
sudah  mampu mengukur efisiensi 
penggunaan aktiva dalam manajemen 
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Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), Dewan Direksi (Jumlah), Kepemilikan Institutional (%),
Komisaris Independen (%), Komite Audit (Dummy), Kepemilikan Manajerial (%)
a. 
Dependent Variable: perputaran aktivab. 
ANOVA b









Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), Dewan Direksi (Jumlah), Kepemilikan Institutional (%),
Komisaris Independen (%), Komite Audit (Dummy), Kepemilikan Manajerial (%)
a. 






Tabel 4.14. Hasil Pengujian Hipotesis 
 
No Hipotesis Hasil Pengujian Hipotesis 
1 
kepemilikan manajerial perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
kepemilikan manajerial perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
2 
Kepemilikan Institusional perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
kepemilikan Institusional perusahaan tidak 
memiliki pengaruh terhadap biaya agensi yang 
diukur dengan beban operasional 
3 
ukuran dewan direksi perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
ukuran dewan direksi perusahaan tidak 
memiliki pengaruh terhadap biaya agensi yang 
diukur dengan beban operasional 
4 
komisaris independent perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
komisaris independent perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasional 
5 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasi 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasi 
6 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasi 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan beban operasi 
7 
kepemilikan manajerial perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
kepemilikan manajerial perusahaan tidak 
memiliki pengaruh terhadap biaya agensi yang 
diukur dengan perputaran aktiva 
8 
kepemilikan Institusional perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
kepemilikan Institusional perusahaan tidak 
memiliki pengaruh terhadap biaya agensi yang 
diukur dengan perputaran aktiva 
9 
ukuran dewan direksi perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
ukuran dewan direksi perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
10 komisaris independent perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
komisaris independent perusahaan tidak 
memiliki pengaruh terhadap biaya agensi yang 
diukur dengan perputaran aktiva 
11 komite audit perusahaan memiliki pengaruh 
terhadap biaya agensi yang diukur dengan 
perputaran aktiva 
komite audit perusahaan tidak memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
12 Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, dewan 
direksi, dan komite audit perusahaan memiliki 
pengaruh terhadap biaya agensi yang diukur 
dengan perputaran aktiva 
 
E. KESIMPULAN, IMPLIKASI, DAN  
SARAN 
Kesimpulan 
Penelitian ini bermaksud untuk 
mengetahui pengaruh antara, kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, 
komisaris independen, komite audit dan 
dewan direksi terhadap biaya agensi. 
Hasil penelitian dengan menggunakan 
sampel perusahaan-perusahaan  property 
dan real estate yang terdaftar di BEI 
selama periode pengamatan 2010 sampai 
dengan 2012. Dari hasil pengujian 
statistik menggunakan regresi, penelitian 
ini menyimpulkan bahwa : 
1.   Kepemilikan manajerial terhadap 
Beban operasi 
      Kepemilikan manajerial mempunyai 
koefesien sebesar 0,016 dan nilai 
signifikan adalah 0,002. karena tstat 
sign < 0,05 dapat disimpulkan bahwa 






hubungan positif dan berpengaruh 
signifikan terhadap beban operasi. 
2.   Kepemilikan Institusional terhadap 
Beban operasi 
      Kepemilikan Institusional mempunyai 
koefesien sebesar -0,0003 dan nilai 
signifikan adalah 0,764. karena tstat 
sign > 0,05 dapat disimpulkan bahwa 
kepemilikan Institusional mempunyai 
hubungan negatif dan  tidak 
berpengaruh signifikan terhadap 
beban operasi. 
3.   Komisaris Independen terhadap 
Beban operasi 
      Komisaris Independen mempunyai 
koefesien sebesar -0,004 dan nilai 
signifikan adalah 0,001. karena tstat 
sign < 0,05 dapat disimpulkan bahwa      
Komisaris Independen mempunyai 
hubungan negatif dan  berpengaruh 
signifikan terhadap beban operasi. 
4.   Komite audit terhadap Beban operasi 
Komite audit  mempunyai koefesien 
sebesar -0,033 dan nilai signifikan 
adalah   0,359. karena tstat sign > 
0,05 dapat disimpulkan bahwa 
Komite audit  mempunyai hubungan 
negatif dan  tidak berpengaruh 
signifikan terhadap beban operasi. 
5.   Dewan direksi terhadap Beban 
operasi 
Dewan direksi  mempunyai koefesien 
sebesar 0,008 dan nilai signifikan 
adalah 0,430. karena tstat sign < 0,05 
dapat disimpulkan bahwa Dewan 
direksi  mempunyai hubungan positif 
dan  tidak berpengaruh signifikan 
terhadap beban operasi. 
6. Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, 
dewan direksi, dan komite audit 
terhadap beban operasi 
Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, 
dewan direksi, dan komite audit 
mempunyai nilai signifikan adalah 
0,000. karena tstat sign < 0,05 dapat 
disimpulkan bahwa struktur 
mekanisme good coorporate 
governance ini  mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap beban operasi . 
7.   Kepemilikan manajerial terhadap 
Perputaran aktiva 
Kepemilikan manajerial mempunyai 
koefesien sebesar 0,016 dan nilai 
signifikan adalah 0,002. karena tstat 
sign < 0,05 dapat disimpulkan bahwa 
kepemilikan manajerial mempunyai 
hubungan positif dan  berpengaruh 
signifikan terhadap Perputaran aktiva. 
8. Kepemilikan Institusional terhadap 
Perputaran aktiva 
Kepemilikan Institusional 
mempunyai koefesien sebesar 0,0002 
dan nilai signifikan adalah 0,776. 
karena tstat sign > 0,05 dapat 
disimpulkan bahwa Kepemilikan 
Institusional mempunyai hubungan 
positif dan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Perputaran aktiva. 
9.  Komisaris Independen terhadap 
Perputaran aktiva 
Komisaris Independen  mempunyai 
koefesien sebesar 0,0001 dan nilai 
signifikan adalah 0,828. karena tstat 
sign > 0,05 dapat disimpulkan bahwa 
Komisaris Independen  mempunyai 
hubungan positif dan  berpengaruh 
signifikan terhadap Perputaran aktiva. 
10.  Komite audit terhadap Perputaran 
aktiva 
 Komite audit  mempunyai koefesien 
sebesar 0,004 dan nilai signifikan 
adalah 0,876. karena tstat sign > 0,05 
dapat disimpulkan bahwa Komite 
audit mempunyai hubungan positif 
dan  tidak berpengaruh signifikan 
Perputaran aktiva. 
11.  Dewan direksi terhadap Perputaran 
aktiva 
Dewan direksi mempunyai koefesien 
sebesar 0,024 dan nilai signifikan 
adalah 0,000. karena tstat sign < 0,05 
dapat disimpulkan bahwa Dewan 
direksi mempunyai hubungan positif 
dan  berpengaruh signifikan terhadap 
Perputaran aktiva. 
12.  Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, 
dewan direksi, dan komite audit 
terhadap beban operasi 
1. Kepemilikan manajerial, kepemilikan 
Institusional, komisaris independen, 
dewan direksi, dan komite audit 
mempunyai nilai signifikan adalah 
0,004. karena tstat sign < 0,05 dapat 






good coorporate governance ini  
mempunyai pengaruh signifikan 
terhadap perputaran aktiva . 
 
IMPLIKASI PENELITIAN 
1. Penelitian ini diharapkan dapat 
memberikan sebuah wacana baru yang 
berguna untuk pengambilan kebijakan 
terhadap pelaksanaan good corporate 
governance baik disektor swasta 
maupun pemerintah. Dan juga 
menjadi sebuah pertimbangan dalam 
membuat regulasi atau sistem yang 
berguna untuk dapat mengurangi 
biaya agensi. 
2. Diharapkan penerapan good corporate 
governance dalam perusahaan dapat 
berjalan secara optimal sehingga 
fungsi semua organ menunjukan 
independensi yang selama ini 
diharapkan. 
3. Penelitian ini juga diharapkan 
berguna bagi penelitian selanjutnya 
dan dapat menemukan lagi variabel 
baru yang mungkin berkaitan 
dengan usaha untuk dapat 
mengurangi biaya agensi, sehingga 
hasil penelitian yang membahas 
mekanisme good corporate 
governance untuk perusahaan di 
Indonesia menjadi lebih baik. 
4. Implikasi dalam perkembangan 
ilmu pengetahuan dapat 
memberikan kostribusi ilmiah dan 
tambahan bukti empiris dalam 
bidang akuntansi keuangan 




Saran penelitian yang dikemukan adalah 
sebagai berikut : 
 
1. Penelitian berikutnya diharapkan 
dapat menambah jumlah sampel 
penelitian dan menambah  periode 
tahun penelitian agar memperoleh 
hasil yang memadai dalam rangka 
memperkuat hasil penelitian empiris 
ini. 
2. Penelitian berikutnya dapat 
menambahkan variabel-variabel yang 
mempengaruhi mekanisme corporate 
governance sesuai dengan 
perkembangan corporate governance, 
seperti: pengurangan biaya agensi 
dengan resiko, deviden, dan kebijakan 
hutang. 
3. Penelitian berikutnya diharapkan 
dapat membandingkan perusahaan-
perusahaan yang sudah dianggap baik 
dalam implementasi good corporate 
governance dengan perusahaan-
perusahaan yang belum 
menerapkannya dengan baik sehingga 
dapat dilihat bagaimana pengaruh 
mekanisme good corporate 
governance terhadap kinerja 
perusahaan dan biaya agensi.  
4. Menambah sampel perusahaan tidak 
hanya terbatas pada perusahaan 
property dan real estate, tetapi juga 
melibatkan perusahaan yang terdaftar 
di BEI lainnya supaya menambah 
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